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Introducción 
En 10s ultimos diez años la historiografia sobre el proceso de industrialización 
en Vizcaya ha experimentado un apreciable desarrollo, hasta el punto que el para- 
digma imperante hasta principios de 10s años ochenta ha sido sustituido por otro 
todavia en formación. En síntesis, aquél sostenia que la revolución industrial en Viz- 
caya fue el producto del auge de las exportaciones mineras en el Último cuarto del si- 
glo XIX y que las empresas metalúrgicas, eléctricas, navieras, papeleras, etc., que 
surgieron en la provincia a finales de siglo habian sido creadas por 10s capitales acu- 
mulados por la burguesía minera. La idea habia sido acuñada por la patronal minera 
de Vizcaya a principios de siglo para defender al sector de 10s intentos de nacionali- 
zación' y, a través de 10s trabajos de diversos autores, fue elevada a la categoria de 
paradigma y aceptada como tal en manuales y trabajos de investigación2. Sin embar- 
go, desde principios de 10s años ochenta empezaron a surgir otros trabajos que, sin 
negar la importancia de la actividad minera, cuestionaban que fuera el Único factor 
explicativo, disrninuyendo el valor retenido de las exportaciones de mineral y seña- 
lando otras fuentes de financiación para las diversas actividades industriales y de 
servicios surgidas con la revolución industrial3. 
Las páginas que siguen pretenden aportar nuevos datos para construir ese nuevo 
paradigma en formación. Se trata de un primer avance de una investigación en curso 
1. Escudero (1988). 
2. La lista es numerosa, pero pueden destacarse por su especial influencia 10s de Lequerica (1956) y 
González Portilla (1 98 1). 
3. Femández de Pinedo (1982), (1988) y (1989); Escudero (1987) y (1988); Valdaliso (1988). 
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sobre el empresariado y la formación de capital en Vizcaya desde el final de la I1 
Guerra Carlista hasta la I Guerra Mundial. 
Fuentes, metodologia y primeros resultados 
El punto de partida de este trabajo ha sido la confección de una base de datos -no 
acabada todavía- 10 más amplia posible sobre 10s inversores en empresas creadas en 
la provincia en ese período, base que ha ampliado y mejorado otras anteriores al in- 
cluir nuevos campos como profesión, residencia y relaciones con otros inversores4. 
En este sentido, dos son las fuentes básicas que se están explotando: en primer lugar, 
10s protocolos notariales, cuya consulta esta limitada por la regla de 10s 100 aiios; a 
partir de 1886,los Libros de Sociedades del Registro Mercantil de la provincia. En- 
tre 1886 y 1913 se ha recogido la información sobre 10s socios constituyentes de un 
total de 498 sociedades, con un capital social superior a 10s 1.200 rnillones de pese- 
tas (un 27 por 100 del número y un 91 por 100 del capital de las Sociedades creadas 
en Vizcaya entre ambas fechas). Además, se han añadido a la muestra 10s socios 
constituyentes de otras nueve empresas creadas entre 1879 y 1885 (cinco navieras, 
dos siderúrgicas y dos compañias ferroviarias), con un capital total de más de 48 mi- 
llones de pesetas5. 
Este material constituye la base empírica de partida de la investigación y presen- 
ta dos particularidades que deben ser tenidas en cuenta. En primer lugar, 10s inverso- 
res recogidos son 10s socios constituyentes de cada empresa, que no tienen porqué 
ser 10s únicos ni a veces 10s más importantes (aunque, en líneas generales, se puede 
establecer una correlación positiva entre socio constituyente e importancia relativa). 
En segundo lugar, las fuentes no siempre precisan la parte de capital suscrita por 
cada socio, por 10 que todos 10s resultados se refieren a lapresencia de 10s inversores 
en las sociedades creadas, no a su capital suscrito. 
El número de inversores es de 1.636 (aunque algunos de ellos -especialmente 
10s apellidos extranjeros- presentan problemas de identificación que deberán ser re- 
sueltos en el futuro) de 10s cuales he conseguido reunir datos sobre la profesión u ori- 
4. Valdaliso (1988). 
5. Femández de Pinedo (1988) ha publicado 10s datos de La Vizcaya, Altos Hornos de Bilbao y Cia. 
Bilbaina de Navegacidn (la otra gran empresa siderúrgica que comienza ahora a funcionar, la San 
Francisco, aparece registrada como sociedad anónima en 1894 siendo 10s datos de ese año 10s que apa- 
recen). Valdaliso (1991) ha analizado las escrituras de las empresas Linea de Vapores Serra, Cia. De 
Navegación La Flecha y Sociedad Marítima de Vizcaya (las escrituras están recogidas en el Apéndice 
de su tesis); y en Valdaliso (1993), aparecen también 10s datos de la naviera Jose M" Ybarra y Cia. Las 
escrituras de constitución de la Cia. del Ferrocarril Central de Vizcaya de Bilbao a Durango y la Cia. 
del Tranvia de Bilbao a Las Arenas y Algorta, ambas creadas en 1880, aparecen en el Boletin OJcial de 
la Provincia de Vizcaya, 22 y 26 de junio de 1880, respectivarnente. Con la excepción de Cstas tres Glti- 
mas, las demás aparecen inscritas posteriormente en el Registro Mercantil de Vizcaya, aunque no 
siempre presentan todos 10s datos de las escrituras originales. 
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gen social de 630 de ellos, un 38 por 100 del total. Las escrituras de constitución ins- I I 
critas en 10s Libros de Sociedades no siempre recogen la profesión o el origen social 
de 10s socios constituyentes y por el10 ha sido preciso recurrir a otras fuentes com- 
plementaria~, como el Censo de "mayores pudientes" de 1861, el Padrón de Habi- 
tantes de Bilbao de 1904,los Catastros mineros de 1890 y 1909, obras y revistas de 
época, y a bibliografia6. Conviene tener en cuenta que, en la mayoría de 10s casos, la 
clasificación se basa en la profesión declarada por el propio inversor, 10 que bien 
pudiera introducir un cierto sesgo al alza en el origen social de 10s inversores, en 
cuanto que éstos tienden a atribuirse un status social superior, fenómeno que tam- 
bién sucede en otros paises7. Existe otro problema adicional derivado de este hecho, 
la profesión o autodenominación suele cambiar de acuerdo con la fuente o, simple- 
mente con el paso del tiempo. En estos casos el criteri0 manejado ha sido incluir la 
que aparezca con anterioridad. 
Los resultados se exponen en el cuadro 1.  Comerciantes, con un 3 1 por 100, y 
propietarios y rentistas, con un 17 por 100, constituyen las categorías más numero- 
sas, representando entre ambas casi la mitad del total de inversores. Los ingenieros 
tienen una importancia destacada, algo que no puede extraiiar si tenemos en cuenta 
su elevada cualificación y su incorporación a puestos de alta responsabilidad en las 
empresas, bien remuneradoss. La siguiente categoria corresponde, en líneas genera- 
les, a las mujeres que aparecen como socios constituyentes en las empresas, cuya . 
ocupación, salvo excepciones, es calificada como "sus labores" o "labores propias 
de su sexo", o bien no apareceg. Industriales, abogados y empleados-dependientes 
vienen a continuación con porcentajes en tomo al 5-6 por 100. Las dos primeras ca- 
tegoria~ no presentan ningún problema, pero la tercera -sobre todo 10s empleados- 
es considerablemente ambigua puesto que en ella aparecen desde directores y apo- 
derados a oficinistasI0. Con porcentajes en torno al 4-5 por 100 aparecen profesiones 
técnicas vinculadas al comercio y la navegación: corredores, agentes y marines". 
6. El censo de 1861 estárecogido en Basas (1967), autor que ha publicado una extensa colección de 
biografias de empresarios vizcainos en las páginas de la revista Información entre 1986 y 1988, muy 
útil para este trabajo. Fernández de Pinedo (1988) ha publicado el Catastro minero de 1890 y el de 1909 
me ha sido facilitado por Antonio Escudero. He considerado a un inversor como "minero" siempre 
que sus inversiones en sociedades mercantiles se produzcan después de su aparición como propietari0 
o arrendatari0 en el Catastro. Debo agradecer a Emiliano Fernández de Pinedo su ayuda en la recogida 
de datos del Padrón de Habitantes de Bilbao de 1904. 
7. Cottre11(1983), p. 95. 
8. En el caso de 10s ingenieros, al igual que 10s abogados, su número estáinfravalorado puesto que 
algunos inversores con este titulo aparecen en las escrituras de constitución con el calificativo de pro- 
pietari~ o comerciante. Este es el caso, al menos, de cinco ingenieros y otros cuatro abogados. 
9. Salvo que se indique 10 contrario, y con el objetivo de singularizar su presencia, he atribuido a 
todas las mujeres la ocupación de "sus labores". En ai menos cinco casos, las mujeres reciben otro ca- 
lificativo, el de "propietarias". Me refiero a Carmen Amézaga, Soledad Anduiza Goicoechea, Casilda 
Iturrizar, Julita Mendirichaga y Genoveva Uníani Cortina. Incluyendo a éstas, las mujeres representa- 
ron el 3 por 100 de todos 10s inversores recogidos. 
10. También encontramos gerentes de empresas entre 10s ingenieros y 10s industriales. 
1 1. La profesión de naviero sólo aparece en cuatro casos y siempre referida a inversores extranjeros. 
Los orígenes del capital invertido en la industrializaciBn de Vizcaya, 1879-1913 
CUADRO 1 
ESTRUCTURA POR PROFESIONES DE LOS INVERSORES EN SOCIEDADES 
MERCANTILES CREADAS EN VIZCAYA ENTRE 1879 Y 1913 
Profesi61úorigen social Número Porcentaje 
Comerciantes* 





Empleados y dependientesz 
Corredores y agentes 
Marinos y navierost 






Total 630 100,O 
Fuente: véase texto. * Incluidos un negociante y un asentador; Q Incluidos dos hacendados; # Incluidos tres pro- 
curadores y un registrador; 2 Incluido un gerente; + Incluidos un maquinista, un práctico leman y un inspector de 
buques; 8 cinco militares, dos catedráticos y un diplomático. 
Respecto al origen geográfico, 10s datos son más abundantes, referidos al 55 por 
100 de 10s inversores. Como se puede observar en el cuadro 2, la mayor parte de 10s 
inversores proceden de Vizcaya (un 82 por 100), destacando sobre todo Bilbao 
como lugar de procedencia mayoritaria. Los inversores procedentes del resto del 
País Vasco fueron escasos, siendo más importantes, por el contrario, 10s de Madrid y 
Santander. En el caso del capital extranjero la procedencia plantea un problema 
puesto que muchos inversores extranjeros aparecen como avecindados en Bilbao. 
Lo mismo sucede con 10s indianos vascos que emigraron a las Américas a hacer for- 
tuna y regresaron a finales de siglo, avecindándose en Bilbao o en pueblos de Viz- 
caya. En estos casos, es necesario acudir a un estudio individualizado o a otro tipo de 
fuentes para obtener una información rnás precisa. En las páginas que siguen se ex- 
ponen las fuentes y el método de trabajo empleado para evaluar la importancia del 
capital indiano y 10s primeros resultados obtenidos. 
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CUADRO 2 
OR~GENES GEOGRAFICOS DE LOS INVERSORES EN SOCIEDADES 
MERCANTILES CREADAS EN VIZCAYA ENTRE 1879 Y 19 13. 
Procedencia Numero Porcentaje 
Bilbao 
Resto de Vizcaya 
Alava y Guipúzcoa 
Santander 
Madrid 
Resto de España 
Extranjero 
Total 895 100,O 
Fuente: véase texto. 
La importancia del capital indiano 
Durante mucho tiempo se ha venido relacionando el auge inversor finisecular en 
una serie de regiones españolas con la repatriación de capital colonial tras la inde- 
pendencia de Cuba y Puerto Rico. De acuerdo con Juan Sardá, que se basa en estima- 
ciones de Barthe, entre 1898 y 1902 fueron repatriados a España desde las Antillas 
1,6 rniles de millones de pesetasI2. La relación entre la repatriación del capital india- 
no y el auge inversor también ha sido apuntada para Vizcaya, aunque s610 a modo de 
hipótesis y sin aportar hasta el momento demasiadas pruebas al respecto. La coinci- 
dencia del auge finisecular y la pérdida de las colonias centró el interés en 10s capita- 
les procedentes de Cuba. En 1952, Timoteo Olondo atribuia el fuerte crecimiento de 
la flota mercante española en 10s últimos aiios del siglo XIX, a pesar de la pérdida de 
las colonias, a que 
"muchos indianos, procedentes de Vizcaya y Santander, al regresar a la Patria una vez perdidas 
las colonias, invertían su dinero en el negocio naviero, dando como resultado que las matrículas 
de Santander y Bilbao adquiriesen un incremento considerable"". 
Posteriormente, otros autores han indicado que el origen de la moderia flota de 
vapor se produce antes y está vinculado al capital cubano y británico y al comercio 
entre las Antillas y EuropaI4. Sin embargo, Cuba no tuvo por qué ser el Único origen 
12. Sardá (1948), p. 239. 
13. T. Olondo, "Ayer, hoy y mañana", Vida Marítima, X, 200 (1952), p. 285. González Echegaray 
recogerá la tesis de Olondo en 1968 señalando que tras la pérdida de las colonias "se vacían las arcas 
del dinero indiano y peninsular y se crea la flota tramp española de vapores", véase González Echega- 
ray (1968), p. 50. 
14. Femández de Pinedo (1988); Valdaliso (1991). 
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puesto que la emigración de vascos al continente fue numerosa desde mediados de 
sigloI5. Fernández de Pinedo en un reciente trabajo sobre la emigración vasca a 
América (en prensa), ha indicado también que las remesas de emigrantes fueron 
muy importantes antes de la pérdida de las colonias y procedieron no s610 de Cuba 
sino también de Argentina y México. En el mismo año de 1898 Pablo Alzola, al co- 
mentar las consecuencias de la pérdida de las colonias, ya indicaba que el capital an- 
tillano reinvertido en Vizcaya fue menos importante que el procedente de otras par- 
tes del continente americanoI6. Alzola señalaba como uno de 10s destinos de ese 
capital el negocio inmobiliario: el capital invertido en el ensanche de Bilbao proce- 
dente de México, Argentina y otros países del continenete americano era muy supe- 
rior al procedente de las Antillas: el primer0 seria el propietari0 de 14.884 m2 de su- 
perficie edificada, mientras que el segundo de 4.970 m2. Si consideramos que, según 
el propio Alzola, la superficie edificable del ensanche bilbaíno era de 126.000 m2," 
más del 15 por 100 de ésta pertenecería al capital indiano. Según el citado autor, el 
contraste era todavia mayor en las empresas industriales y mineras de Vizcaya, de- 
mostrando mayor iniciativa para tales negocios 10s procedentes del continente"". 
Que el capital de 10s ' 'indianos" no pasaba desapercibido en Vizcaya 10 demuestra 
el testimonio del cónsul británico en Bilbao, quien en su informe de 1888 decia que 
"en 10 que respecta al capital, 10s recursos [financieros] privados y comerciales de Bilbao son tan 
grandes que no habrá necesidad de buscar ayuda extranjera para futuras empresas ... De acuerdo 
con la última memoria del Banco de Bilbao, este establecimiento tiene en depósitos ... cantidades 
por valor de 10 millones de libras; un hecho que demuestra suficientemente la gran acumulación 
de capital entre 10s comerciantes, ban ueros, tenderos, 'retired colonists' (Indianos), e indivi- 9 duos privados de esta notable ciudad" 9. 
El resto de 10 que sabemos hasta ahora sobre el capital indiano en Vizcaya proce- 
de de biografías concretas. Manuel Basas ha reconstruido, entre otras, las de varios 
indianos cuya fortuna se originó no en Cuba, sino en América, concretarnente en 
México (casos de Enrique y Daniel Aresti) o en Perú (como Francisco Ygart~a)~'. A
América también fue uno de 10s hermanos Mumeta, banqueros vizcaínos en Lon- 
dres que luego invirtieron en fábricas siderúrgicas y bodegas en Vizcaya y La Rio- 
ja2'. Eugenio Torres, al realizar la biografia de Ramón de la Sota, ha descubierto el 
pasado indiano de su abuelo patern0 y su padre, emigrantes a México y Cuba, res- 
pectivamente, donde regentaron diversos negocios comerciales; y de Eduardo Az- 
nar, primo y socio de Sota en numerosas empresasZ2. Maluquer de Motes cita entre 
15. Femández de Pinedo (1987) y (1993). 
16. Alzola (1898). 
17. Alzola, Achúcarro y Hoffmeyer (1876), pp.76-77. 
18. Alzola (1898), p. 213. 
19. Parliarnentary Papers, 1890, LXXW, no 612, p. 5. La cita estárecogidaen Valdaliso (1991), p. 258. 
20. Basas (1987) y (1988a). 
21. Basas (1988b). 
22. Torres (1989), pp. 58-59 y 82-83. 
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10s capitalistas cuya riqueza se originó en las colonias a Miguel de Epalza, "empre- 
sario siderúrgic0 y presidente del Banco de B i l b a ~ " ~ ~ .  Torrente Fortuño ha realiza- 
do una breve semblanza de otro indiano destacado, Antonio Basagoiti, uno de 10s 
fundadores del Banco HispanoamericanoZ4, creado en Madrid en 1901 " y organiza- 
do, en su mayor parte, con capitales de españoles enriquecidos en México", según 
LazÚrteguizs. 
Otras interesantes aportaciones han provenido del otro lado del Atlántico. Mario 
Cerutti ha destacado el papel de comerciantes y empresarios vascos y asturianos en 
el desarrollo económico del Norte de México, primer0 como comerciantes y presta- 
mistas y luego como empresarios industrialesZ6. Entre 10s primeros, estarían 10s Her- 
nández Mendirichaga, Maiz y Basagoiti, éste ultimo calificado por Stephen Haber 
como uno de 10s financieros más importantes de México a fines del XIXZ7. Leticia 
Gamboa y Blanca Santibáñez, en sus trabajos sobre la industria textil en Puebla, han 
documentado la presencia mayoritaria en el sector de numerosos empresarios vas- 
cos y asturianos, entre 10s primeros, Santos López de Letona y ApoitaZ8. En el estu- 
dio de González Loscertales sobre la colonia española en el México de 1910 también 
se pueden encontrar algunos hombres de negocios vascos, como Saturnino Urmtia 
IbarraZ9. 
La nueva fuente manejada es la Memoria del Centro de la Unión Ibero-Ameri- 
cana en Vizcaya de 19 13- 19 17, que ofrece una amplia relación de exresidentes -no- 
venta y cinco- en Repúblicas Americanas que a la altura de 1917 se hallan domici- 
liados en Bilbao y pueblos limítrofes. Argentina (44,2%), México (22,l%) y Cuba 
(12,6%), por este orden, constituian el lugar de procedencia mayoritario. La lista, 
como he podido comprobar manejando otras fuentes, no es completa y ofrece para la 
mayoria de 10s individuos s610 el nombre y el primer apellido. Una primera aproxi- 
mación de la importancia de estos indianos en la economia vizcaína puede provenir 
de su presencia como socios fundadores en las sociedades mercantiles registradas en 
la provincia. Para ello, he cruzado esa relación con el listado de inversores en las so- 
ciedades mercantiles creadas en Vizcaya entre 1886 y 1913 y con los datos propor- 
cionados por el Padrón Municipal de Habitantes de Bilbao en 1904. Los resultados 
aparecen en el cuadro 3: de 10s noventa y cinco individuos citados en esa lista, un to- 
tal de 31 aparecen como inversores en Sociedades mercantiles de Vizcaya. A esos 
treintaiuno habría que añadir otros seis indianos que no aparecen en esa Memoria: 
23. Maluquer de Motes (1974), p. 323. 
24. Torrente Fortuño (1991). 
25. Lazúrtegui (1907), p. 195. 
26. Cerutti (1990, (1992), (1992b). 
27. Haber (1992), pp. 92-93. 
28. Garnboa (1985); Santibáñez (1989). 
29. González Loscertales (1979). A excepción de Basagoiti, ninguno de 10s empresarios "mexica- 
nos" aparece en el reciente Diccionari0 de Martínez Salazar y San Sebastián (1992) sobre 10s vascos en 
México, más preocupado por religiosos o poiíticos que por comerciantes y empresarios. 
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10s hermanos Mariano y José Ma Hernández Luengas, 10s también hermanos Pedro y 
Angel Maíz Arzuaga, Saturnino Urrutia Ibarra y Francisco N. Ygartua Egusquiza. 
~Quiénes on y de dónde proceden estos "indianos"? Gracias al Padrdn de ha- 
bitantes de Bilbao de 1904 conozco el lugar y la fecha de nacimiento de 20 de ellos: 
la mayor parte nace hacia mediados de siglo, la mitad en la región de las Encartacio- 
nes (incluyendo dentro de esta zona a Arceniega y Villaverde de Trucíos), proce- 
diendo el resto de Bilbao (cuatro), otros pueblos de Vizcaya (dos), Santander (tres) y 
Segovia. Debieron emigrar a América muy jóvenes, comenzando el retorno a princi- 
pios de 10s ochenta3'. Respecto a su lugar de residencia en el continente americano, 
México (43%), Argentina (27%) y Cuba (16%) fueron 10s lugares preferidos. Como 
deciamos al principio, la presencia de "indianos" del continente es bastante más 
numerosa que la de aquellos procedentes de Cuba y Puerto Rico. También conoce- 
mos la profesión con la que se autocalifican a su vuelta, gracias al Padrón de habitan- 
tes o a las escrituras de constitución de sociedades. La mayoría -doce- son comer- 
ciantes, pero también aparecen cuatro propietarios (incluyendo dentro de esta 
categoria a un rentista), un abogado, un industrial, un minero, un empleado y un con- 
tratista. 
CUADRO 3 
"INDIANOS" QUE INVIERTEN EN SOCIEDADES MERCANTILES DE VIZCAYA 




Lugar de No de Socie- 
residencia Atio de dades en que 
en América llegada' Profesiód aparecen Sectores Años 
Amann Bulfy, Juán UR Comerciante 6 MI-EL-VA 1900-1908 
Arena Bermejillo, Marcos ME 1900 3 AL-QU-TE 1892-1907 
Aresti Torre, Daniel ME Comerciante 4 MI-SM 1901-1907 
Aresti Torre, Enrique ME 1885 Propietari0 14 AL-FE-QU-MI 
SM-CO-TE 1890-1904 
Ariño Areitio, José 
Barandiarán Olcizarri, Manuel 
Barandiarán Tejada, Eduardo 
Calvo Ulacia, Crisanto 
Calvo Ulacia, Domingo 
Corral [Palacio], Manuel* 
Girault Echevam'a, Eulogio 
Hemández Luengas, José Me 
Hemández Luengas, Mariano 
AR Contratista 
CU 1884 Comerciante 
















30. Los más viejos, Mariano Hernández, Sota o Barandiarán Tejada, que nacen en la década de 10s 
treinta, son 10s primeros en volver, algunos antes de esa fecha. 
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Nombre 
Lugar de No de Socie- 
residencia Año de dades en que 
en América Uegada- Profesi6nt aparecen Seetores Años 
Hervias, Francisco ME 1 MI 1901 
Ibarra, José CU 1 MI 1901 
Laucirica Bareño, José Mw ME 1 NA 1892 
Lezama Arana, Antonio AR 1 NA 1909 
López Bustamante, Julián AR 3 QU-CO-MI 1888-1892 
López de Letona, Santos ME 1888 Propietari0 6 FE-TE-CO 
EL-MI 1890-1903 
Llaguno Calera, Hermenegildo. ME 1 F E  1901 
Maíz Arzuaga, Angel ME 1 AL 1900 
Maíz Arzuaga, Pedro ME 1987 Rentista 5 FE-MI-VA-BS 1893-1904 
Menchaca Momene, Pantaleón PE 1 MI 1888 
Mendirichaga Hemández, Félix ME 1903 Comerciante 2 FE-NA 1893-1900 
Ocharan Rodríguez, Enrique ME 1901 Empleado 2 MI-EL 1894-1908 
Olaso, José Rufino AR 1 MI 1901 
Otaola, Domingo ME 2 CO-TE 1892-1894 
Prado Llano, Ju6n Luis AR Comerciante 3 MI-NA 1890-1901 
Sanjinés Osante, Cristobal UR 1886 Comerciante 7 MI-BS-AL 1894-1902 
Santos del Valle, Luis GU Comerciante 6 FE-NA-BS-MI 1897-1902 
Sarachaga Arenaza, Liborio AR Minero 3 FE-SM 1888-1894 
Saralegui Zarandona, Juan" AR 1889 1 QV 1890 
Sota Ortiz, Paulino de la ME 1880 Comerciante 1 FE 1890 
Urioste Lopategui, Anacleto AR 1 Qu 1890 
Umtia Ibarra, Satumino ME 1898 Abogado 3 FE-SM-EL 1893-1901 
Ygartua Egusquiza, Fco. N. PE 1866 Comerciante 3 FE 1887-1893 
Zulueta Sarria, Ernesto CU Industrial 1 MI 1895 
Fuente: Centro de la Unión Ibero-Americana en Vizcaya, Mernoria contprensiva de 10s años 1913-17, Bilbao, 
1917; RMV, Tomos 1-71; y PMB (1904). Para 10s hermanos Hernández Luengas y Maíz, Cerutti (1990) y (l992b); 
para Urrutia Ibarra, González Loscertales (1979); para Francisco Ygartua, Basas (1988). 
Residencia: AR: Argentina; CU: Cuba; GU: Guatemala; ME: Méjico; PE: Pení; UR: Umguay. 
Sectores: AL: alimentación; AS: astilleros; BS: banca y seguros; CO: construcción; EL: eléctricas; FE: ferrocarril; 
MI: mineria; NA: navieras; QU: químicas; SM: siderometalurgia; TE: textil; VA: varios. 
" Según el Padrón de habitantes de Bilbao de 1904. Conviene tener en cuenta que 10 que se consigna es la llegada a 
Bilbao: puede darse perfectamente el caso de individuos que han llegado antes pero cuya primera residencia se ha fi- 
jado en otro lugar. 
Según el Padrón o las escrituras de constitución de Sociedades. 
* Puede ser éste o Manuel Corral Calera, muy probablemente parientes. Si fuera éste último, el número de inversio- 
nes sería superior, 3, todas ellas en sociedades mineras. 
F Probablemente, miembro de la f m a  Laucirica Hermanos, que cita la Memoria del Centro de la Unión Ibero- 
Americana. 
" Muere en 1910, socio con Anacleto Urioste en la firma Urnarua Saraleglii y Urioste, creada en 1890. 
Entre 1886 y 19 13, estos ''indianos' ' aparecen como socios fundadores en un 
total de 84 sociedades mercantiles con un capital nominal de casi 239 millones 
de pesetas, cifras que representan el 4,6 por 100 del número y el 18 por 100 del 
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capital de todas las sociedades constituidas en Vizcaya en este periodo. En la me- 
dida que todos ellos han podido participar en la creación de otras empresas sin 
constar como socios en las escrituras de fundación, estas cifras constituyen una 
estimación mínima3'. Lamentablemente, la fuente no permite especificar -salvo 
en algunos casos- la aportación de capital por parte de cada uno de 10s socios, por 
10 que todas nuestras conclusiones se basaran en lapresencia de éstos en las dife- 
rentes sociedades. 
El cuadro 4 muestra el número y el capital fundacional de las sociedades mer- 
cantiles donde invierten estos "indianos" por sectores de actividad. El sector más 
importante en cuanto al número de sociedades creadas es, sin duda, la mineria, se- 
guido a bastante distancia por el transporte marítimo, 10s ferrocarriles, la industria 
química y la banca, Respecto al capital, son la banca y seguros y la mineria 10s que 
reciben las inversiones rnás elevadas, seguidos por las compañias eléctricas, las fe- 
rroviarias y las navieras. En la medida que el criteri0 utilizado es la presencia del in- 
versor, es muy probable que 10s porcentajes derivados del número sean rnás signifi- 
cativos. Por otro lado, el elevado capital social con que se constituyen las sociedades 
en sectores como la banca o el eléctrico, sesga inevitablemente 10s resultados por- 
centuales en su favor. Serán, pues, la mineria y el transporte marítimo 10s sectores 
más favorecidos por la inversión del capital indiano en este período. 
CUADRO 4 
NÚMERO Y CAPITAL DE LAS SOCIEDADES MERCANTILES EN LAS QUE 
APARECEN "INDIANOS" ENTRE 1886 Y 1913 POR SECTORES DE ACTIVIDAD. 
Sectores Numero % Capital* % 
Alimentación 
Astilleros 
Banca y seguros 




31. E. Aresti, por ejemplo, es Consejero de la compañia de seguros Aurora y de la Papelera Espa- 
riola; Santos del Valle tarnbién aparece como Consejero de la Aurora y desde su fundación preside el 
Consejo de la Cia. Mercantil Hispano Americana. Francisco Hervias es Consejero de la Argentqera 
Sevillana. Según 10s datos del grupo de empresas de Sota y Aznar, aportados por E. Torres, Manuel 
Barandiarán es el cuarto socio más importante de La Polar de seguros con el 5,75 por 100 del capital 
suscrito de la sociedad (50 millones de pesetas); E. Aresti y E. Girault son socios de la Compallía mine- 
ra de Sierra Menera; y S. López de Letona era socio del Banco de Comercio, véase Torres (1989), T. I, 
p. 305, y T. 11, pp. 383 y 415. Según 10s datos de González Portilla (1985), pp. 45,103 y 106, Hermene- 
gildo Llaguno es socio de La Vizcaya por 10 menos desde 1888, con 50 acciones; y luego de Altos Hor- 
nos de Vizcaya, con 702 acciones en 1902 y 2.301 en 1912. 
Jesús M" Valdaliso 




Papel y vidrio 
Textiles 
Otras 
Total 84 lO0,O 238.650 100,O 
Fuente: véase texto. 
* Capital en miles de pesetas conientes. 
La buena coyuntura por la que atravesaron ambos sectores en 10s años noventa 
del siglo XIX fue sin duda una poderosa razón para invertir. Si la transferencia de 
10s capitales de 10s indianos vizcainos se realizó a través de letras en moneda ex- 
tranjera, libradas en Paris o en Londres, como Garcia López ha señalado para As- 
turias3', otra probable razón seria la depreciación de la peseta a fines del siglo, fac- 
tor que habria supuesto unos beneficios nada despreciables para el cambio de 
moneda. Conviene precisar en este sentido que la mitad de las inversiones efectua- 
das en la mineria y más del 90 por 100 de las realizadas en el transporte maritimo 10 
fueron en la coyuntura finisecular (1 898- 1901). En estos años se concentran el 48 
por 100 del número y el 63 por 100 del capital de las sociedades en las que aparecen 
' 'indianos' ', 40 empresas con algo mis de 15 1 millones de pesetas de capital. Res- 
pecto al total de sociedades mercantiles creadas en estas fechas, estas cifras supu- 
sieron el 10 por 100 del número y el 22 por 100 del capital, porcentajes nada des- 
deñables. El capital indiano también estuvo presente en las dos entidades 
financieras más importantes de Bilbao, el Banco de Bilbao (10s Hernández-Men- 
dirichaga y López de Letona, éste a través del Banco de Comercio) y el Banco de 
Vizcaya (10s Aresti y 10s Maíz), bancos que participaron activamente en la finan- 
ciación de la industria y el comercio33. 
Como señalaba Alzola, 10s indianos también dirigieron sus inversiones hacia el 
negocio inmobiliario. Entre 10s principales contribuyentes del ensanche de Bilbao 
en 1913 figuran al menos nueve antiguos residentes en paises americanos, algunos 
de 10s cuales, como Santos López de Letona, ocupan un lugar particularmente des- 
tacado. López de Letona no s610 es el propietari0 más importante del ensanche bil- 
baíno sino que, junto a José Ma Olávarri (el segundo de la lista), se encuentran a gran 
distancia del resto de 10s contribuyentes (ambos pagan una cuota superior a las 5.200 
pesetas rnientras que la cuota del tercer0 es de 2.547 pesetas). 
32. Garcia López (1992). 
33. Anes (1988). 
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CUADRO 5 
INDIANOS QUE @ARECEN EN LA LISTA DE MAYORES CONTRIBUYENTES 
(CONTRIBUCION TERRITORIAL) DEL ENSANCHE DE BILBAO EN 19 13. 
Nombre Procedencia Puesto 
Aresti Torre, Daniel 
Aresti Torre, Enrique 
Lastagaray, Eduardo 
Lezama Arana, Antonio 
López de Letona, Santos 
Maiz, Pedro 
Sanjinés, Cristobal 
Sota Ortiz, Paulino 
Ugarte, Ju$n 
Fuente: Memoria del Centro de la Unión Iberoamericana (1917) para la relacián de antiguos residentes en América 
y Boletín Oficial de la Provinciade Vizcaya, 10 noviembre 1913, fol. 1015, para la lista de mayores contribuyentes. 
Conclusiones 
Los primeros resultados de la investigación corroboran una impresión que ya se 
deducia de trabajos sectoriales anteriores sobre la siderurgia y las compañías de na- 
vegación: el capital comercial y 10s capitales procedentes de la tierra o el suelo urba- 
no proporcionaron una parte fundamental de 10s capitales invertidos en las nuevas 
actividades de industria y servicios que se desarrollan con la revolución industrial3'. 
Junto a ellos el capital indiano, cuya presencia en Bilbao es destacada desde media- 
dos del siglo XIX, tuvo una notoria importancia en las dos últimas décadas del siglo, 
especialmente en sectores como la mineria, el transporte maritimo y 10s bancos. Por 
otro lado, el proceso de industrialización se autoalimenta en la medida que las inver- 
siones de ingenieros, abogados, corredores, empleados y marinos, proceden de sus 
ganancias como "asalariados" en 10s sectores que están surgiendo en la provincia. 
La base social de la inversión se amplia, aunque no asila geográfica, que permane- 
ceri concentrada en Bilbao y sus alrededores. 
Son muchas las tareas pendientes, pero aquí me gustaria señalar tres claramente 
prioritarias. La primera, ampliar la cobertura de la base de datos, especialmente en 10 
referido a la profesión y al periodo anterior a 1886, época para la que tenemos dnica- 
mente 10s socios de las empresas mis importantes. En este sentido, una explotación 
intensiva de 10s Protocolos notariales antes de 1886, de 10s Libros de Sociedades 
del Registro Mercantil y de 10s Padrones municipales del Bilbao y municipios cer- 
canos es necesaria. En segundo lugar, debemos empezar a reconstruir todos 10s gru- 
pos empresariales y su estrategia inversora, siguiendo una linea marcada por traba- 
jos anteriores3'. Por último, hay que seguir ampliando nuestro conocimiento sobre la 
importancia del capital indiano y la magnitud de sus inversiones. 
34. Fernández de Pinedo (1988) y (1989); Valdaliso (1991). 
35. Valdaliso (1988). 
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